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ANALISIS HUBUNGAN TINGKAT INFLASI, KURS RUPIAH, DAN TINGKAT SUKU 
BUNGA BI RATE TERHADAP INDEKS HARGA SAHAM GABUNGAN DI BURSA 
EFEK INDONESIA (PERIODE TAHUN 2009.04 – 2015.12) 
ABSTRAK 
Analisis ekonomi perlu dilakukan dalam analisis saham karena terdapat hubungan 
yang kuat antara apa yang terjadi pada lingkungan ekonomi makro dengan kinerja suatu pasar 
modal. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh variabel makro ekonomi dilihat dari 
indikator inflasi, kurs/nilai tukar Rupiah terhadap USD, dan BI Rate terhadap IHSG di Bursa 
Efek Indonesia tahun 2009.4-2015.12. 
Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif. Data diolah menggunakan analisis 
data time series dengan model regresi. Data yang digunakan adalah data sekunder dengan  81 
observasi dari April 2009-Desember 2015. Pengumpulan data diambil dengan teknik 
dokumentasi yang bersumber dari website resmi Bank Indonesia. 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa dalam jangka pendek kurs dan BI Rate ternyata 
memberikan pengaruh yang signifikan terhadap Indeks Harga Saham Gabungan di BEI. Dan 
inflasi tidak berpengaruh secara signifikan terhadap Indeks Harga Saham Gabungan di BEI. 
Sedangkan dalam jangka panjang, variabel inflasi dan BI Rate ternyata memberikan pengaruh 
yang signifikan terhadap Indeks Harga Saham Gabungan di BEI. Dan variabel kurs tidak 
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Indeks Harga Saham Gabungan di BEI. 
 




Economic analysis needs to be done in the stock analysis because there is a strong link 
between what's happening in the macro economic environment with the performance of a stock 
market. This research aims to know the influence of macro economic variables as seen from the 
indicators of inflation, exchange rate/exchange rate of Rupiah against the USD, and the BI Rate 
against the JCI in the Indonesia stock exchange years 2009.4-2015.12.  
This research uses a quantitative approach. Data is processed using a monthly time 
series data analysis with regression models. The data used are secondary data with 81 
observation from April 2009-December 2015. Data collection taken with engineering 
documentation that is sourced from the official website of the Bank Indonesia. Analytical tools 
used in this research is regression by using ECM (Error Correction Model).  
The results showed that in the short term the exchange rate and the BI Rate turns out 
to give significant effects against the composite stock price index in BEI. And inflation has no 
effect significantly against the composite stock price Index in BEI. While in the long term, 
variable inflation and BI Rate turns out to give significant effects against the composite stock 
price index in BEI. And the variable exchange rate does not have significant influence towards 
the jsx composite in BEI. 
Keywords: inflation, the Rupiah exchange rate, interest rate BI Rate, composite stock price 
index (IHSG). 
1. PENDAHULUAN 
Kemajuan perekonomian suatu negara dapat dilihat dari keadaan pasar modalnya (Tandelilin, 
2013:9). Pasar modal yang ada di Indonesia merupakan pasar yang sedang berkembang 
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(emerging market) yang dalam perkembangannya sangat rentan terhadap kondisi 
makroekonomi secara umum (Aditya Novianto, 2011). Produk yang diperjualbelikan dipasar 
modal berupa lembar surat-surat berharga di bursa efek. Bursa efek merupakan suatu sistem 
yang terorganisir dengan mekanisme resmi untuk mempertemukan penjual dan pembeli secara 
langsung melalui wakil-wakilnya. 
Perkembangan pasar modal sebagai refleksi dari perkembangan perekonomian tersebut 
tercermin dari meningkatnya nilai transaksi Bursa Efek Indonesia dari tahun ke tahun. Selain 
peningkatan transaksi, perkembangan pasar modal Indonesia juga terlihat dari semakin 
banyaknya jumah emiten yang mendaftarkan sahamnya di Bursa melalui Initial Public Offering 
(IPO). Tercatat terdapat 25 emiten yang mendaftarkan sahamnya di Bursa Efek Indonesia 
(www.idx.co.id). 
Perubahan nilai IHSG yang merupakan gambaran dari seluruh saham di Indonesia dapat 
dipengaruhi oleh faktor-faktor makro ekonomi yang terjadi di Indonesia. Kemampuan investor 
dalam memahami dan meramalkan kondisi ekonomi makro di masa datang akan sangat 
berguna dalam pembuatan keputusan investasi yang menguntungkan sehingga investor harus 
memperhatikan beberapa indikator ekonomi makro yang bisa membantu mereka dalam 
memahami dan meramalkan kondisi ekonomi makro (Tandelilin, 2010). 
Perubahan makro ekonomi di negara Indonesia tentu akan mempengaruhi 
perekonomian nasional serta seluruh industri. Naiknya suku bunga akan membuat para investor 
lebih tertarik untuk berinvestasi dalam bentuk tabungan di bank daripada investasi di pasar 
modal. Menurunnya harga saham pada industri akan berdampak juga pada turunnya nilai 
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) pada Bursa Efek Indonesia (BEI). 
Tabel I.1 
Data IHSG dan Variabel Makroekonomi 
Tahun IHSG Inflasi BI Rate Kurs 
2008 1,355.408 11,06% 9,25% Rp 10.950 
2009 2,534.356 2,78% 6,50% Rp 9.400 
2010 3,703.512 6,96% 6,50% Rp 8.991 
2011 3,821.992 3,79% 6,00% Rp 9.068 
2012 4,316.687 4,30% 5,75% Rp 9.670 
2013 4,274.177 8,38% 7,50% Rp 12.170 
2014 5,226.947 8,36% 7,75% Rp 12.385 
2015 4,593.008 3,35% 7,50% Rp 13.785 
 Sumber: Tinjauan Kebijakan Moneter, data diolah 
 Berdasarkan tabel diatas, IHSG selalu mengalami kenaikan dari tahun ke tahun. 
Kenaikan IHSG tidak selalu berhubungan dengan menurunnya inflasi. Inflasi mengalami 
fluktuasi. Inflasi mengalami penurunan di tahun 2011 sebesar 3,79% dari tahun 2010 sebesar 
6,96%. Di tahun 2008 inflasi juga mengalami penurunan dari 11,06% menjadi 2,78% di tahun 
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2009. Penurunan inflasi juga terjadi di tahun 2015 yaitu menjadi 3,35% dari sebelumnya 
sebesar 8,36% di tahun 2014. Namun inflasi juga mengalami kenaikan di tahun 2010, 2012, 
2013 dan 2014. Kenaikan inflasi tertinggi mencapai 11,06% di tahun 2008. Hal ini berlawanan 
dengan teori bahwa inflasi menyebabkan kenaikan biaya produksi yang ditanggung oleh 
perusahaan dan penurunan daya beli oleh masyarakat. Kedua hal ini akan mempengaruhi 
penurunan aliran kas perusahaan yang berdampak pada penurunan return yang terdapat pada 
investasi tersebut. Tingkat inflasi yang tinggi juga mendorong orang cenderung menukarkan 
kekayaan jenis surat berharga dengan kekayaan fisik (Nopirin, 2011:117). Ketika inflasi, para 
investor akan melepas saham untuk menghindari resiko ketidakpastian pasar sehingga 
menyebabkan perdagangan di lantai bursa turun. 
2.  METODE PENELITIAN 
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif. Data kuantitatif 
disini menurut sumbernya merupakan data sekunder, dan menurut dimensi waktu berupa 
data runtut waktu (time series). Dalam penelitian ini data time series yang digunakan adalah 
data dalam skala bulanan dalam periode April 2009 sampai dengan Desember 2015. Data 
dalam penelitian ini bersumber dari data sekunder dengan metode pengumpulan data 
menggunakan teknik dokumentasi yang diperoleh dari berbagai website resmi yang terkait 
dengan variabel yang ditelitili. Data IHSG bersumber dari situs website resmi Bursa Efek 
Indonesia yaitu (www.idx.go.id),  sedangkan inflasi, kurs rupiah, dan BI rate bersumber dari 
situs website resmi Bank Indonesia yaitu (www.bi.go.id).  
Pengumpulan data dilakukan dengan mengambil data sekunder dari situs-situs website 
resmi yang berwenang untuk mengeluarkan data-data yang dibutuhkan peneliti. Data yang 
digunakan dalam penelitian disini merupakan data sekunder, yaitu data tingkat suku bunga 
BI Rate, data kurs rupiah terhadap dollar Amerika, data tingkat inflasi negara Indonesia dan 
data Indeks Harga Saham Gabungan yang terdapat di Bursa Efek Indonesia. 
Data yang terkumpul kemudian diolah dan dianalisis secara kuantitatif regresi linier 
berganda. Data tingkat inflasi, data tingkat suku bunga BI Rate, dan data kurs diperoleh 
peneliti dari situs website resmi Bank Indonesia yaitu (www.bi.go.id) dan data Indeks Harga 
Saham Gabungan diperoleh peneliti melalui situs website resmi Bursa Efek Indonesia yaitu 
(www.idx.go.id). Pengumpulan data tidak secara langsung diperoleh dari perusahaan-
perusahaan yang diteliti, maupun dari Bank Indonesia, melainkan dengan cara observasi dan 
dokumentasi data tersebut dari situs-situs resmi yang disebut diatas. 
Data yang diperoleh kemudian diolah menggunakan  aplikasi statistik untuk melihat 
nilai Uji Asumsi Klasik. Pengujian statistik melibatkan ukuran kesesuaian model yang 
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digunakan (goodness of fit) dan uji signifikansi, baik pengujian secara parsial (uji T) 
maupun pengujian secara simultan (uji F. 
3. HASIL DAN PEMBAHASAN 
3.1 Uji Asumsi Klasik 
3.1.1 Uji Normalitas 
 Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, variabel 
pengganggu atau residual memiliki distribusi normal (Ghozali, 2005:110). Model 















Mean      -6.95e-17
Median   0.004934
Maximum  0.085154
Minimum -0.099099
Std. Dev.   0.035947
Skewness  -0.470848




Sumber: Hasil Analisis Data 
Dari Uji Jarque-Bera yang dilakukan dalam penelitian ini menghasilkan nilai 
probabilitas Jarque-Bera (Chisquare) sebesar 0,148255. Nilai signifikansi yang lebih 
besar dari α (0,148255> 0,10) menunjukkan bahwa nilai residual telah terdistribusi secara 
normal. Sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel yang digunakan dalam model regresi 
telah memenuhi asumsi normalitas. 
3.1.2 Uji Multikolonieritas 
  Uji multikolinearitas merupakan pengujian yang dilakukan untuk melihat 
apakah terdapat hubungan linear yang sempurna atau pasti diantara beberapa atau 












Sumber: Hasil Analisis Data 
 
Variabel VIF Ket 
D(X1)  1.455941 Tidak ada masalah multikolinieritas 
DLOG(X2)  1.411489 Tidak ada masalah multikolinieritas 
D(X3)  1.596421 Tidak ada masalah multikolinieritas 
X1(-1)  64.62289 ada masalah multikolinieritas 
LOG(X2(-1))  2.498698 Tidak ada masalah multikolinieritas 
X3(-1)  19.21566 ada masalah multikolinieritas 
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Berdasarkan hasil uji multikolinieritas ditunjukkan bahwa dalam jangka pendek 
semua variabel independennya tidak memiliki masalah mutikolinieritas. Dalam jangka 
panjang, hanya variabel independen kurs yang tidak memiliki masalah multikolinieritas. 
Sedangkan pada variabel independen inflasi dan BI Rate menunjukkan nilai VIF lebih 
besar daripada α (64.62289 > 0,10 dan BI Rate 19.21566 > 0,10)  maka dapat 
disimpulkan bahwa inflasi dan BI Rate terdapat masalah multikolinieritas. 
3.1.3 Uji Heteroskedastisitas 
  Uji heterokedastisitas bertujuan untuk mengetahui apakah dalam model, residual 
memiliki varians yang konstan atau tidak. Model regresi yang baik harus 
homokedastis (varians dari residual konstan). Residual memiliki varians yang konstan 
atau tidak dapat dideteksi dengan uji Heterokedasticity White, apabila ditemukan Prob 
Chi
2
> taraf sig 10% dapat disimpulkan tidak terjadi heterokedastisitas (Gujarati, 2006: 
94). 
Gambar IV.5 
Heteroskedasticity Test: White  
     
     F-statistic 0.721098    Prob. F(35,45) 0.8406 
Obs*R-squared 29.10534    Prob. Chi-Square(35) 0.7478 
Scaled explained SS 29.48307    Prob. Chi-Square(35) 0.7313 
     
     Sumber: Hasil Analisis Data     
 
Berdasarkan pada uji White diatas dapat diketahui bahwa nilai dari chisquare 
statistik (X
2
) sebesar 29.10534 dan nilai probabilitas chisquare statistik (X
2
) sebesar 
0.7478 lebih besar dari α (0.7478> 0,10) dapat diketahui bahwa pada model regresi 
tidak terjadi gejala heteroskedastisitas sehingga model regresi yang digunakan layak 
untuk dipakai. 
3.1.4 Uji Autokorelasi 
  Autokorelasi terjadi pada serangkaian data deret waktu, dimana error term pada 
satu periode waktu secara sistematik tergantung pada error term periode-periode waktu 
yang lain. Uji yang digunakan untuk mendeteksi apakah data yang diamati terjadi 
autokorelasi atau tidak adalah melalui uji Breusch - Godfrey Serial Correlation LM 
Test. 
Gambar IV.6 
Heteroskedasticity Test: White  
     
     F-statistic 0.721098     Prob. F(35,45) 0.8406 
Obs*R-squared 29.10534     Prob. Chi-Square(35) 0.7478 
Scaled explained SS 29.48307     Prob. Chi-Square(35) 0.7313 
     




 Dari hasil pengujian di atas dapat kita lihat bahwa persamaannya tidak ada 
masalah autokorelasi. Dapat diketahui nilai chisquare statistik (X
2
) sebesar 3.254305. 
Hal ini dapat dibuktikan dari probabilitas Chi-Square yang lebih besar dari taraf nyata 
10% yaitu 0.5162 > 0.10. Sehingga dapat disimpulkan persamaan dalam penelitian ini 
telah bebas dari masalah autokorelasi. 
3.1.5 Uji Linearitas 
Gambar IV.6 
Ramsey RESET Test   
Equation: ECM    
Specification: DLOG(Y) C D(X1) DLOG(X2) D(X3) X1(-1) LOG(X2(-1)) X3(-
1) 
        ECT    
Omitted Variables: Powers of fitted values from 2 to 3 
     
      Value Df Probability  
F-statistic  0.635210 (2, 71)  0.5328  
Likelihood ratio  1.436538  2  0.4876  
     
        Sumber: Hasil Analisis Data 
  Dari hasil pengujian di atas didapat nilai dari F statistik  sebesar 0.635210 
dengan nilai probabilitas F statistik sebesar 0.5328 lebih besar dari α (0,5328 > 0,10). 
Hal tersebut menunjukkan bahwa model empiris yang telah digunakan tersebut 
mempunyai bentuk fungsi linier. 
3.2  Model Koreksi Kesalahan (Error Correction Model) 
  Model Error Correction Model (ECM) mempunya ciri khas dengan dimasukannya 
unsur Error Correction Term (ECT) dalam model. Apabila koefisien ECT signifikan secara 
statistik, maka spesifikasi model yang digunakan dalam penelitian tersebut adalah valid. 
Setelah spesifikasi model valid, dilajutkan pengujian hipotesis baik secara simultan maupun 
parsial. 
Dapat diketahui bahwa nilai dari ECT diperoleh sebesar 0.043263 dengan 
probabilitasnya sebesar 0.0419 lebih kecil dari α (0.0419 < 0,10) maka variabel tersebut 
berpengaruh signifikan dan model termasuk ECM. 
Hasil pengujian jangka pendek variabel inflasi, kurs dan BI Rate terhadap variabel 
IHSG dapat dijelaskan dengan persamaan regresi yang terbentuk sebagai berikut: 
ΔIHSGt = 0.24578 + 0.000817 ΔInflasit – 1.03432 ΔKurst – 0.06782 Δ BI Ratet 
 Besarnya koefisien konstanta pada jangka pendek sebesar 0.24578 dan bertanda positif 
menyatakan bahwa tanpa adanya pengaruh dari variabel bebas, maka IHSG akan bernilai 
sebesar 0.24578 poin. Dapat dilihat juga pengaruh dalam jangka pendek setiap variabel 
independen secara parsial atau sendiri-sendiri terhadap variabel dependen.  Variabel 
inflasitidak berpengaruh secara signifikan terhadap IHSG, besar koefisiennya 0.000817 dan 
bertanda positif menyatakan bahwa setiap peningkatan inflasi sebesar 1 persen, maka IHSG 
akan mengalami peningkatan sebesar 0.000817 poin. Variabel kurs berpengaruh secara 
7 
 
signifikan terhadap IHSG, besar koefisiennya 1.03432 dan bertanda negatif menyatakan bahwa 
setiap peningkatan kurs sebesar 1 persen, maka IHSG akan mengalami penurunan sebesar 
1.03432 poin. Variabel BI Rate berpengaruh secara signifikan terhadap IHSG, besar 
koefisiennya 0.06782 dan bertanda negatif menyatakan bahwa  setiap peningkatan BI Rate 
sebesar 1 persen, maka IHSG akan mengalami penurunan sebesar 0.06782 poin. 
Tabel IV.2 
Hasil Perhitungan Jangka Panjang 
Variabel Rumus Perhitungan Hasil 
Inflasi Δ4 = - λ (1 – β1) -0,038487 = -0,04326 (1 - β1) β1= 
0,1104 
Kurs Δ5= - λ (1 – β2) -0,027164 = -0,043263 (1- β2) β2 = 
0,3721 
BI Rate Δ6= - λ (1 – β3) -0,050365 = -0,043263 (1- β3) Β3 = -
0,1642 
Sumber: Data diolah 
Regresi estimasi antara variabel bebas (inflasi, kurs dan BI Rate) terhadap variabel 
terikat (Indek Harga Saham Gabungan) dalam jangka panjang dapat ditunjukkan persamaan 
seperti dibawah ini: 
IHSG = 5,6813 + 0,1104 Inflasi + 0,3721 Kurs – 0,1642 BI Rate 
Dari persamaan tersebut dapat dijelaskan hubungan jangka panjang setiap variabel. 
Besarnya koefisien konstanta pada jangka panjang 5,6813 dan bertanda positif menyatakan 
bahwa bahwa tanpa adanya pengaruh dari variabel bebas, maka IHSG akan bernilai sebesar 
5,6813 poin. Besarnya koefisien inflasi sebesar 0,1104 dan bertanda positif, yang menyatakan 
bahwa setiap peningkatan inflasi sebesar 1 persen, maka IHSG akan mengalami peningkatan 
sebesar 0,1104 poin. Besarnya koefisien kurs sebesar 0,3721 dan bertanda positif, yang 
menyatakan bahwa setiap peningkatan kurs sebesar 1 persen, maka IHSG akan mengalami 
peningkatan sebesar 0,3721 poin. Besarnya koefisien BI Rate sebesar 0,1642 dan bertanda 
negatif, yang menyatakan bahwa setiap peningkatan BI Rate sebesar 1 persen, maka IHSG 
akan mengalami penurunan sebesar 0,1642 poin. 
3.3 Uji Statistik Goodness of Fit 
3.3.1 Koefisien Determinasi 
Nilai R-squared pada model estimasi ECM adalah 0,502667 hal ini berarti bahwa 
sebesar 50,27% variasi variabel IHSG dapat dijelaskan oleh variasi variabel independen 
(inflasi, kurs dan BI Rate) sisanya 49,73 persen dijelaskan oleh faktor lain yg tidak 




3.3.2 Uji Signifikansi Parameter Individual (Uji Statistik T) 
Tabel IV.3 
Variabel t statistik Prob,t α Ket 
D(X1) 0.120351 0.9045 
0,10 
Inflasi tidak  berpengaruh Signifikan 
dalam jangka pendek  
DLOG(X2) -5.163682 0.0000 
0,10 
Kurs  berpengaruh signifikan dalam jangka 
pendek  
D(X3) -1.782766 0.0788 
0,10 
BI Rate berpengaruh signifikan dalam 
jangka pendek 
X1(-1) -1.904434 0.0608 
0,10 
Inflasi berpengaruh signifikan dalam 
jangka panjang 
LOG(X2(-1)) -0.611233 0.5429 
0,10 
Kurs  tidak berpengaruh signifikan dalam 
jangka panjang  
X3(-1) -1.864825 0.0662 
0,10 
BI Rate berpengaruh signifikan dalam 
jangka panjang 
Sumber: Hasil Analisis Data 
Pada uji T jangka pendek dapat disimpulkan bahwa variabel independen kurs dan BI 
Rate  menunjukkan pengaruh signifikan terhadap IHSG. Tetapi, variabel inflasi tidak 
berpengaruh signifikan terhadap IHSG dalam jangka pendek. Sedangkan pada uji T jangka 
panjang, variabel inflasi dan BI Rate mempunyai pengaruh signifikan terhadap variabel 
IHSG. Namun variabel kurs tidak menunjukkan pengaruh yang signifikan terhadap variabel 
IHSG. 
3.3.3 Uji Signifikansi Simultan (Uji F) 
Pada estimasi regresi ECM uji F, nilai F-statistik sebesar 10.54044 dengan 
probabilitasnya 0.000000 lebih kecil dari α (0.000000 < 0,05) maka model estimasi yang 
dipakai eksis. 
 
4. KESIMPULAN DAN SARAN 
 
4.1. Kesimpulan 
 Berdasarkan penelitian dengan pendekatan Error Correction Model mengenai analisis 
hubungan kondisi makroekonomi dan pasar modal Indonesia pada awal April tahun 2009 
sampai dengan Desember tahun 2015, maka dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut: 
Pasar modal Indonesia memiliki peranan penting dalam perekonomian, yaitu sebagai 
sumber pembiayaan dan juga pengalokasian sumber daya ekonomi secara optimal. Peranan 
pasar modal yang tinggi menuntut keputusan investasi dan kebijakan pengembangan pasar 
modal yang tepat. Sehingga untuk menjawab permasalahan tersebut dilakukan kajian 
analisis hubungan jangka panjang dan jangka pendek antara variabel variabel makro 
ekonomi tingkat Inflasi, nilai tukar atau Kurs, dan BI Rate terhadap Indeks Harga Saham 
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Gabungan (IHSG) pada April tahun 2009 sampai dengan Desember 2015, melalui 
pendekatan alat analisis ekonometrika model koreksi kesalahan (Error Correction 
Model/ECM). Adapun hasil penelitian menunjukan bahwa variabel-variabel makroekonomi 
memiliki pengaruh yang besar terhadap Indeks Harga Saham Gabungan di Pasar Modal 
Indonesia baik dalam jangka pendek maupun jangka panjang. 
 Bahwa selama penelitian, model ini memberikan gambaran bahwa secara individual 
menyimpulkan Kurs dan BI Rate ternyata memberikan pengaruh yang signifikan terhadap 
Indeks Harga Saham Gabungan di BEI. Dan Inflasi tidak berpengaruh secara signifikan 
terhadap Indeks Harga Saham Gabungan di BEI. 
 Sedangkan dalam jangka panjang, variabel Inflasi dan BI Rate ternyata memberikan 
pengaruh yang signifikan terhadap Indeks Harga Saham Gabungan di BEI. Dan variabel 




Berdasarkan kesimpulan penelitian, ada beberapa saran yang dapat disajikan sebagai 
berikut: 
1. Bagi para investor dalam menanamkan modalnya di Indonesia, bisa menggunakan 
variabel internal lainya sebagai acuan dalam menanamkan modalnya di pasar modal 
Indonesia, variabel internal lainnya yang bisa sebagai pertimbangan untuk memasuki 
pasar modal di indonesia, bisa dari tingkat suku bunga Bank Indonesia, serta nilai kurs 
Rupiah terhadap Dollar AS. 
2. Pemerintah diharapkan mampu menjaga nilai inflasi yang terkendali, agar pergerakan 
perokonomian di Indonesia khususnya di pasar modal dapat terus meningkat. 
Sedangkan untuk pertumbuhan pemerintah diharuskan melakukan terobosan–
terobosan terbaru untuk meningkatkan pertumbuhan ekonomi di Indonesia, karena 
pertumbuhan ekonomi yang tinggi, mengindikasikan perekonomian di negara tersebut 
baik. 
3. Perubahan nilai tukar rupiah memberikan dampak yang besar pada perubahan Indeks 
Harga Saham di pasar modal. Oleh karena itu diperlukan kebijakan stabilisasi yang 
dapat mengendalikan nilai tukar rupiah sebagai upaya peningkatan investasi. Adapun 
langkah-langkah yang dapat ditempuh antara lain adalah kebijakan moneter stabilisasi 
nilai tukar untuk mengurangi volatilitas nilai tukar rupiah yang terlalu berlebihan. 
4. Indeks Harga Saham Gabungan merupakan merupakan indeks yang bergerak secara 
dinamis mengikuti kondisi pasar yang ada. Sehingga keadaan  perekonomian yang ada 
baik dalam negeri maupun luar negeri secara langsung mampu memberikan dampak 
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yang besar bagi pasar modal. Oleh karena itu bagi penelitian selanjutnya perlu 
dimasukan  faktor eksternal dari luar negeri sebagai kajiannya, dikarenakan 
pergerakan saham dipasar modal tidak hanya dipengaruhi kondisi ekonomi makro 
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